
（３）毛利率分析
报告期内，公司的毛利率水平及变动情况如下表所示。

项目
２０１９年 ２０１８年 ２０１７年

毛利率 变动值 毛利率 变动值 毛利率 变动值

１、主营业务 ６．５６％ ０．６７％ ５．８９％ －１．１４％ ７．０３％ －０．１１％
其中：铝合金锭 ６．５９％ ０．６２％ ５．９７％ －１．０２％ ６．９９％ －０．０８％

受托加工 －０．４３％ ２０．２２％ －２０．６５％ －３５．１８％ １４．５３％ －３．６３％
２、其他业务 ６５．５８％ －７．０７％ ７２．６５％ －３．７２％ ７６．３７％ ２５．０６％
全部业务 ７．３３％ ０．４３％ ６．９０％ －０．８５％ ７．７５％ ０．０９％

报告期内，公司主营业务的毛利润基本由铝合金锭的毛利润构成，因此以
下主要分析铝合金锭的毛利率变化。

报告期内，影响铝合金锭的毛利率变化的直接因素如下表所示。
单位：元 ／吨

项目
２０１９年 ２０１８年 ２０１７年

金额 增长率 金额 增长率 金额 增长率

产品销售价格 １２，４９４．７３ －４．８１％ １３，１２６．７５ １．５７％ １２，９２４．２１ １３．２５％
单位产品成本 １１，６７１．８７ －５．４４％ １２，３４３．０２ ２．６９％ １２，０２０．２７ １３．３５％
单位产品毛利润 ８２２．８６ ４．９９％ ７８３．７３ －１３．３０％ ９０３．９４ １１．９９％

项目 数值 变动值 数值 变动值 数值 变动值

毛利率 ６．５９％ ０．６２％ ５．９７％ －１．０２％ ６．９９％ －０．０８％

２０１７年， 公司的单位产品价格和单位产品成本较上年分别上涨了１３．２５％
和１３．３５％，销售价格和单位成本对毛利率变动的影响幅度基本相同，因而２０１７
年产品毛利率较上年变化很小。２０１８年，公司的单位产品价格和单位产品成本
较上年分别上涨了１．５７％和２．６９％， 由于单位产品成本的增长相对较多， 因而
２０１８年产品毛利率较上年有所减少。 ２０１９年，公司的单位产品价格和单位产品
成本较上年分别下降４．８１％和５．４４％，由于单位产品成本的下降相对较多，因而
２０１９年产品毛利率较上年有所增加。

进一步地，２０１８年产品毛利率下降原因主要在于：一方面，市场铝价的波
动对再生铝产品与铝材料之间的差价变动具有一定的影响，２０１８年市场铝价
总体为下跌趋势，受此影响公司的单位产品毛利润较上年有所下降，相应地影
响了产品毛利率。另一方面，２０１８年单位产品成本的增长幅度略高于产品销售
价格的涨幅，是产品毛利率下降的直接原因，而单位产品成本中废铝单价较上
年有所增长，又是单位产品成本增长的主要原因。

２０１７年公司废铝的采购价格的总体变动趋势为由低到高上涨，２０１８年公
司废铝的采购价格的总体变动趋势为由高到低下跌， 因而２０１８年废铝采购的
平均价格较上年仍略有增加。

３、现金流量分析
报告期内，公司现金流量的基本情况如下表所示。

单位：万元
项目 ２０１９年 ２０１８年 ２０１７年

经营活动产生的现金流量净额 １６，２９０．８０ １２，０７０．８７ ７，２１７．３７
投资活动产生的现金流量净额 －７，６４８．９４ －８，５６７．４３ －７，８１２．２９
筹资活动产生的现金流量净额 －５，７０１．４５ ３，８７３．３４ ４，３３９．６９
汇率变动对现金的影响 －０．３５ －８４．４１ －３９３．１７
现金及现金等价物净增加额 ２，９４０．０７ ７，２９２．３６ ３，３５１．６０
加：期初现金及现金等价物余额 １５，６６２．５８ ８，３７０．２１ ５，０１８．６１
期末现金及现金等价物余额 １８，６０２．６４ １５，６６２．５８ ８，３７０．２１

报告期内， 公司经营活动产生的现金流量净额与净利润的比较情况如下
表所示。

单位：万元
项目 ２０１９年 ２０１８年 ２０１７年

净利润 １７，５８４．３６ １５，０５２．５７ １６，５８２．７１
加：资产减值准备 １，４８６．５８ １，７３１．８７ １，９９３．５６
固定资产折旧 ４，２３８．８３ ３，７７２．２０ ２，７７３．８６
无形资产摊销 ２６５．８４ ２３２．４２ ２２０．２８
长期待摊费用摊销 １．６９ ３．４１ －
处置固定资产 、无形资产和其他长期
资产的损失 ５．１４ １５７．７２ －３０．５５

财务费用 １，９７８．７９ １，９５６．３３ ２，４９７．１０
投资损失 －１３．００ －１３．００ －１３．００
递延所得税资产减少 １１．２３ －２１６．７８ －４１３．５８
存货的减少 －１，７４５．８０ ３，９５５．２８ －９，７５２．５４
经营性应收项目的减少 －５，９４２．６５ －１７，０３６．０３ －１４，６３４．２７
经营性应付项目的增加 １，６４５．８１ ２，８２９．６２ ６，３５７．４７
其他 －３，２２６．０１ －３５４．７４ １，６３６．３２
经营活动产生的现金流量净额 １６，２９０．８０ １２，０７０．８７ ７，２１７．３７

报告期内，经营性净现金流与净利润之间差异的影响因素，除资产减值准
备、固定资产折旧和财务费用外，主要是存货、经营性应收或应付项目、经营性
保证金的变动。 ２０１７年，经营性净现金流较净利润低９，３６５．３４万元，其中：因存
货和经营性应收项目增加而分别减少了现金９，７５２．５４万元和１４，６３４．２７万元，
因经营性应付项目增加而增加了现金６，３５７．４７万元。 ２０１８年，经营性净现金流
较净利润低２，９９８．７１万元，其中：因存货减少和经营性应付项目增加而分别增
加了现金３，９５５．２８万元和２，８２９．６２万元，因经营性应收项目增加而减少了现金
１７，０３６．０３万元。 ２０１９年，经营性净现金流较净利润低１，２９３．５６万元，其中：因经
营性应收项目的增加而减少了现金５，９４２．６５万元。

报告期内，公司的投资活动主要是江苏溧阳生产基地和重庆合川生产基地
的新建产能项目的土地及固定资产投资，重庆合川生产基地和广东清远生产基
地的生产设备和环保设备的更新改造。报告期内，公司购建固定资产、无形资产
和其他长期资产所支付的现金分别为１０，３７１．１１万元、８，４３５．１５万元、９，０５４．６５万
元。由于投资活动流入的现金相对较少，因此报告期内，投资活动产生的现金流
量净额分别为－７，８１２．２９万元、－８，５６７．４３万元、－７，６４８．９４万元。

报告期内，公司的筹资活动主要由银行借款和偿还本金、支付利息以及股
东出资和现金分红构成。 报告期内，筹资活动净现金流分别为４，３３９．６９万元、
３，８７３．３４万元、－５，７０１．４５万元。２０１９年，公司未进行股权融资，银行借款与还款
的金额差异较小，筹资活动的净现金流主要由分红付息的金额决定。

４、公司财务状况和盈利能力的未来趋势分析
（１）资产状况未来趋势
在公司资产结构中， 流动资产的比例为７１．１９％， 流动资产主要由应收账

款、存货、货币资金构成；非流动资产的比例为２８．８１％，非流动资产主要由固定
资产、土地使用权构成。公司的资产结构反映了再生铝行业以及公司的生产经
营特征。

存货是公司流动资产的重要组成部分。 再生铝企业的主要产品为铝合金
锭，而且，铝、硅、铜等主要原材料的成本在铝合金锭销售成本中的比例很高，
因此再生铝企业的原材料、库存商品等存货在流动资产中比例较高。由于生产
模式、采购模式等影响因素，公司不存在产品积压，原材料除满足现有订单生
产需要外还维持一定的储备规模，因此，在公司的存货结构中，原材料的金额
高于库存商品。

公司在产品销售、生产组织、原材料采购等方面高效运营，因而公司的存
货周转速度较快。公司产品在交付客户获得验收后确认销售收入，公司会给予
下游客户一定的账期，由于应收账款的周转速度低于存货的周转速度，因而流
动资产中应收账款的比例高于存货的比例。

再生铝企业的生产经营对流动资金的需求较高， 因而公司需要保持一定
规模的货币资金，而公司的营运资金周转率较高，又有助于降低流动资金的需
求压力。

再生铝企业为典型的制造业企业，土地、厂房、机器设备是基本的生产要
素，公司的生产性资产基本为公司所有，因而非流动资产主要由房屋建筑物、
机器设备、土地使用权构成。

公司未来不会改变铝合金锭生产、销售的主营业务，因此公司的资产结构
不会发生重大变化，而资产规模将随生产经营规模的扩大而增长。

（２）负债状况未来趋势
在公司负债结构中，流动负债的平均比例达到９３．８３％，流动负债主要由对

外借款和应付账款、应付票据构成，其中，对外借款在流动负债中的平均比例
达到６０．９４％。再生铝行业对流动资金要求较高，银行借款成为公司补充流动资
金的重要手段。

公司未来不会改变铝合金锭生产、销售的主营业务，因此公司的负债结构
不会发生重大变化，而负债规模将随生产经营规模的扩大而增长。 但是，如果
公司未来扩大股权融资的规模，就可能相对降低公司的负债水平。

（３）所有者权益未来趋势
报告期内，公司的所有者权益随着盈利的积累不断增加，未来随着生产经

营规模的扩大，盈利能力将继续增长，公司的所有者权益也会相应增加。 如果
公司未来扩大股权融资的规模，特别是如果本次上市发行成功，获得上市公司
更为便利的股权融资条件，公司的所有者权益就可能获得更快的增长。

（４）盈利能力未来趋势分析
公司从事的再生铝业务，主要使用废铝材料生产铝合金锭，属于国家鼓励

发展的循环经济产业，具有显著的节能减排的生产优势，受到国家产业政策的
大力支持，再生铝合金锭的下游市场发展空间较大，产品应用领域逐步扩展，
同时，上游市场的废铝社会保有量逐步增长，行业自身的工艺技术和装备水平
也在不断进步，因而行业的盈利能力前景较好。

公司作为国内再生铝行业的领先企业之一，具有规模优势和技术优势；相
比主要竞争对手，又在营运资金周转速度、生产区域布局、产品应用行业等方
面具有竞争优势。 未来几年内， 新建的江苏溧阳生产基地的产能将进一步释
放，华东地区市场将进一步扩大；而且，随着位于湖北襄阳的募投项目的建设
投产，相对薄弱的华中地区以及邻近的广东地区的市场将进一步拓展。 因此，
公司未来的竞争优势将进一步提升，销售规模和盈利能力将进一步增加。

但是，募集资金使用项目的建设和实施具有一定程度的不确定性，例如项
目建设的进度可能延长，项目建成后的产能利用率可能低于预期等，这些不确
定性将影响募集资金使用项目的投资效益，进而影响公司未来的盈利能力。

（五）股利分配情况
１、报告期内股利分配政策
报告期内，发行人的利润分配政策：
（１）现金分配的条件和比例：在当年盈利的条件下，且在无重大投资计划

或重大现金支出发生时，公司应当采用现金方式分配股利，以现金方式分配的
利润不少于当年实现的可分配利润的百分之十。

公司在确定以现金方式分配利润的具体金额时， 应充分考虑未来经营活
动和投资活动的影响，并充分关注社会资金成本、银行信贷和债权融资环境，
以确保分配方案符合全体股东的整体利益。 董事会可以根据公司的资金需求
和盈利情况，提议进行中期现金分配。

（２）股票股利分配的条件：若公司营业收入和净利润增长快速，董事会根
据公司股本规模，可以在满足上述现金股利分配之余，提出并实施股票股利分
配预案。

（３）公司采取现金、股票或者现金与股票相结合的方式分配股利。
２、报告期内实际股利分配情况
报告期内，公司利润分配的具体情况如下：
１、２０１７年４月６日，公司２０１６年年度股东大会审议通过了《关于＜２０１６年利

润分配预案＞的议案》，公司以总股本３６，０００万股为基数，向全体股东每１０股派
发现金红利１．００元（含税），共计分配现金股利３，６００万元，截至本招股意向书
摘要签署日，上述股利已支付完毕。

２、２０１８年５月１４日，公司２０１７年年度股东大会审议通过了《关于＜２０１７年度
利润分配预案＞的议案》，公司以总股本３６，０００万股为基数，向全体股东每１０股
派发现金红利１．００元（含税），共计分配现金股利３，６００万元，截至本招股意向
书摘要签署日，上述股利已支付完毕。

３、２０１９年４月１６日，公司２０１８年年度股东大会通过了《２０１８年度利润分配
预案》， 公司以总股本３８，６００万股为基数， 向全体股东每１０股派发现金红利
０．６５元（含税），共计分配现金股利２，５０９万元，截至本招股意向书摘要签署日，
上述股利已支付完毕。

发行人在业务保持良好发展的情况下，十分重视对股东的回报，最近三个
会计年度累计进行现金分红的金额为９，７０９万元，占发行人同期年均可供分配
利润的比例为６７．０４％。

３、发行前滚存利润的分配方案
公司２０１９年第二次临时股东大会决议通过， 公司首次公开发行股票前的

滚存利润由发行后的新老股东按照持股比例共享。
４、本次发行后的股利分配政策
（１）未来三年股利分配政策
根据公司２０１９年第二次临时股东大会审议通过的 《公司股票上市后股东

未来三年分红回报规划》，公司本次公开发行并上市后三年，每年向股东以现
金方式分配的股利不低于当年实现的可供分配利润的１０％。

（２）《公司章程（草案）》规定的股利分配政策
公司采取现金、股票或现金和股票二者相结合的方式分配股利，并优先考

虑采取现金方式分配利润；在满足生产经营的资金需求、可预期的重大投资计
划或重大资金支出的前提下， 公司董事会可以根据公司当期经营利润和现金
流情况进行中期分红， 具体方案须经公司董事会审议后提交公司股东大会批
准。

公司在当年度盈利且累计未分配利润为正的情况下，采取现金方式分红；
采用股票股利进行利润分配的，应当具有公司成长性、每股净资产的摊薄等真
实合理因素；公司董事会应当综合考虑所处行业特点、发展阶段、自身经营模
式、盈利水平以及是否有重大资金支出安排等因素，区分不同情形，并按照公
司章程规定的程序，提出差异化的现金分红政策。

原则上公司按年度将可供分配的利润进行分配， 必要时公司也可以进行
中期利润分配。 公司在当年盈利的条件下，公司应当采用现金方式分配股利，
以现金方式分配的利润不少于当年的可分配利润的１０％。 每年具体的现金分
红比例预案由董事会根据前述规定、结合公司经营状况及相关规定拟定，并提
交股东大会表决。

（六）发行人控股子公司的基本情况
１、广东顺博
（１）基本情况

公司名称： 广东顺博铝合金有限公司

成立日期： ２０１０年６月３日
公司类型： 有限责任公司（法人独资）

统 一 社 会 信 用 代 码 ／ 注 册
号： ９１４４１８０２５５５６３７１９５Ｂ

法定代表人： 王启

住所： 清远市清城区龙塘镇雄兴工业区Ｄ６地块

注册资本： ８，０００万元人民币

股权结构： 发行人持有其１００％股权

主营业务： 铝合金锭的生产、销售。

经营范围：

加工、销售铝合金锭；批发、零售金属材料，机电产品，建材，工业硅；货物
进出口贸易；普通货物道路运输；再生物资回收、加工。 （涉及许可经营项
目商品进出口业务须取得国家专项审批后方可经营）。 （依法须经批准的
项目，经相关部门批准后方可开展经营活动）

（２）最近一年的主要财务数据（经众华会计师事务所审计）
项目 ２０１９年１２月３１日 ／ ２０１９年

总资产（万元） ４７，４７１．８７
净资产（万元） ２９，８１９．２５
净利润（万元） ５，９８４．７７

２、湖北顺博
（１）基本情况

公司名称： 顺博铝合金湖北有限公司

成立日期： ２０１８年１１月１５日
公司类型： 有限责任公司（法人独资）

统 一 社 会 信 用 代 码 ／ 注 册
号： ９１４２０６８２ＭＡ４９６ＭＱＧ１Ｋ

法定代表人： 王真见

住所： 老河口市仙人渡镇循环经济产业园绿园路２号
注册资本： １５，０００万元人民币

股权结构： 发行人持有其１００％股权

主营业务： 铝合金锭的生产、销售，目前处于投资建设期。

经营范围：

铝合金锭、汽车配件（不含汽车发动机）、摩托车配件加工、销售；金属材
料、机电产品、建材、工业硅销售；货物进出口（不含国家禁止或限制进出
口的货物）；废旧金属收回（不含危险废弃物及报废汽车）；普通货运。 （依
法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动）

（２）最近一年的主要财务数据（经众华会计师事务所审计）
项目 ２０１９年１２月３１日 ／ ２０１９年

总资产（万元） ７，１３５．３８
净资产（万元） ５，５７６．７１
净利润（万元） －１１３．９８

３、江苏顺博
（１）基本情况

公司名称： 顺博合金江苏有限公司

成立日期： ２０１６年３月９日
公司类型： 有限责任公司

统 一 社 会 信 用 代 码 ／ 注 册
号： ９１３２０４８１ＭＡ１ＭＦＹＰＢ２Ｆ

法定代表人： 王真见

住所： 溧阳市昆仑街道泓盛路５８８号
注册资本： １６，５００万元整

股权结构： 发行人持有其６０．３０％股权，陈龙根、武义仁财贸易有限公司、胡金明分别
持有２４％、１３．９４％、１．７６％股权。

主营业务： 铝合金锭的生产、销售。

经营范围：
加工、销售铝合金锭，汽车配件、摩托车配件；批发、零售金属材料，机电产
品，建材，工业硅；货物进出口（依法须经批准的项目，经相关部门批准后
方可开展经营活动）

（２）最近一年的主要财务数据（经众华会计师事务所审计）
项目 ２０１９年１２月３１日 ／ ２０１９年

总资产（万元） ５６，６３６．８９
净资产（万元） ２１，２０７．８５
净利润（万元） ２，０９９．２５

４、重庆博鼎
（１）基本情况

公司名称： 重庆博鼎铝业有限公司

成立日期： ２０１０年１月２６日
公司类型： 有限责任公司

统 一 社 会 信 用 代 码 ／ 注 册
号： ９１５００１０２６９９２８７０３２Ｌ

法定代表人： 王真见

注册地和主要生产地： 重庆市涪陵区清溪镇四合村五社

注册资本： ３，０００万元人民币

股权结构： 发行人持有其６０％股权、重庆涪陵能源实业集团有限公司持有其４０％股权

主营业务： 生产、销售铝合金锭

经营范围：
加工、销售：铝合金锭、汽车配件、摩托车配件；销售：金属材料、机电产品、
建材（不含危险品）、工业硅（以上项目，国家法律法规禁止经营的不得经
营，限制经营的未获审批前不得经营）

注：重庆博鼎已于２０１９年４月底全面停产。
（２）最近一年的主要财务数据（经众华会计师事务所审计）

项目 ２０１９年１２月３１日 ／ ２０１９年
总资产（万元） ３，５８３．６１
净资产（万元） ３，５５３．４０
净利润（万元） －１６７．０７

５、重庆璧康
公司名称： 重庆璧康金属回收有限公司

成立日期： ２００４年１１月２３日
公司类型： 有限责任公司（法人独资）

统 一 社 会 信 用 代 码 ／ 注 册
号： ５００２２７００００２４６６９

法定代表人： 王增潮

住所： 重庆市璧山区璧城街道牛角湾

注册资本： ７００万元人民币

股权结构： 发行人持有其１００％股权

主营业务： 收购废旧金属

经营范围： 收购：废旧金属（国家有专项规定的除外）；销售：金属材料（不含稀贵金
属）、汽车配件、摩托车配件、橡塑制品；货物进出口业务。

注：重庆璧康报告期内未开展经营活动，已于２０１７年３月注销。
６、香港顺博

公司名称： 香港顺博贸易有限公司

成立日期： ２０１０年５月１８日
公司类型： ＰＲＩＶＡＴＥ
注册号： ５２２８０８８０－０００－０５－１０－６
董事： 王增潮

住所： ＭＣＱ２２５６ ＲＭ１００７ １０ ／ Ｆ ＨＯ ＫＩＮＧ ＣＴＲ ２ －１６ ＦＡ ＹＵＥＮ ＳＴ
ＭＯＮＧＫＯＫＫＬ

认缴注册资本： １０，０００港元

股权结构： 发行人持有其１００％股权

注：香港顺博自成立以来未开展经营业务，已于２０１７年４月完成撤销解散。

第四章 募集资金运用
一、本次发行募集资金使用计划
经公司２０１９年第二次临时股东大会审议并批准， 本次发行募集资金扣除

发行费用后的净额， 将全部用于年产２０万吨铝合金锭的湖北襄阳生产基地的
建设和运营。本次募集资金使用项目的投资金额以及备案、审批情况如下表所
示。

单位：万元

项目备案名称 项目投资总
额

拟使用募集
资金

项目备案证
编码

环评审批
文号

顺博铝合金湖北有限公司
废铝资源综合利用项目 ６７，４６９．２２ ４１，３０７．９１ ２０１８－４２０６８２

－４２－０３－０８１８００
襄环审评［２０１９］

５号

注：“顺博铝合金湖北有限公司废铝资源综合利用项目”，即为湖北襄阳生
产基地的２０万吨再生铝合金锭项目。

公司拟使用自有资金对年产２０万吨再生铝合金锭的募投项目先行投资，
待本次发行完成后，扣除发行费用的募集资金将用于置换已经投入的资金。本
次发行募集资金净额少于募投项目投资总额的资金缺口， 将由公司自筹资金
补足。

本次募集资金使用项目经公司股东大会审议批准， 由董事会负责实施。
２０１９年第二次股东大会审议通过了公司募集资金管理的相关制度， 募集资金
应当存放于董事会决定的专项账户集中管理， 专户不得存放非募集资金或用
作其他用途。

本次募投项目在湖北襄阳老河口市仙人渡镇循环经济产业园实施， 公司
已通过出让方式获得募投项目的土地。

本次发行保荐机构认为：本次募集资金使用项目符合国家产业政策、环境
保护、土地管理以及其他法律、法规和规章规定。

本次发行律师认为： 本次募集资金使用项目符合国家产业政策、 环境保
护、土地管理以及其他法律、法规和规章规定。

本次募集资金使用项目实施后不会产生同业竞争， 对公司的独立性不会
产生不利影响。

二、募集资金运用对财务状况和经营结果的影响
（一）募集资金运用对财务状况的影响
本次募投项目的投资总额预计为６７，４６９．２２万元，其中，固定资产及土地

的投资为２１，０１０．４０万元，营运资金为４６，４５８．８２万元；募集资金总额扣除发行
费用后，拟使用募集资金为４１，３０７．９１万元。 据此推断，募集资金可用于募投项
目的营运资金预计为２０，２９７．５１万元，公司实施募投项目需自筹资金２６，１６１．３１
万元。

现以公司２０１９年１２月３１日的财务状况为对比基础， 假定此后至募集资金
到位并完成募投项目期间的财务状况不发生其他变化， 财务状况的变化仅限

于本次发行募集资金以及募集资金使用所导致的上述变化。在此假设条件下，
募投项目实施对财务状况的影响如下表所示。

单位：万元
项目 ２０１９年１２月３１日 募投项目完成后 变动比率

货币资金 ２５，６０２．６４ ４５，９００．１５ ７９．２８％
固定资产 ４２，７２７．８９ ６０，４９０．２９ ４１．５７％
无形资产 １２，３０２．５０ １５，５５０．５０ ２６．４０％
总资产 ２２０，５５８．１３ ２６１，８６６．０４ １８．７３％
净资产 １３７，０５０．１９ １７８，３５８．１０ ３０．１４％
资产负债率 ３７．８６％ ３１．８９％

（二）募集资金运用对经营结果的影响
本次募投项目的生产期预计为１０年， 募投项目在生产期内各个年度的营

业收入、净利润以及对每股收益贡献的预计数据如下表所示。
单位：万元

项目 第１年 第２年 第３年 第４年 第５年
营业收入 １９８，２２１．７１ １９８，２２１．７１ １９８，２２１．７１ １９８，２２１．７１ １９８，２２１．７１
净利润 ７，３５２．７３ ７，３５２．７３ ７，３５２．７３ ７，３５２．７３ ７，３５２．７３
每股收益增厚（元 ／ 股） ０．１７ ０．１７ ０．１７ ０．１７ ０．１７

项目 第６年 第７年 第８年 第９年 第１０年
营业收入 １９８，２２１．７１ １９８，２２１．７１ １９８，２２１．７１ １９８，２２１．７１ １９８，２２１．７１
净利润 ７，３５２．７３ ７，３５２．７３ ７，３５２．７３ ７，３５２．７３ ７，３５２．７３
每股收益增厚（元 ／ 股） ０．１７ ０．１７ ０．１７ ０．１７ ０．１７

注：本次发行完成后公司总股本预计为４３，９００万股。

第五章 风险因素和其他重要事项
一、风险因素
（一）宏观经济波动的风险
在制造业的产业链中，再生铝行业属于上游的原材料行业，其生产的各种

牌号的铝合金锭在汽车、机械设备等行业广泛应用，而汽车、机械设备等周期
性行业的需求变动直接决定了再生铝行业景气状况的周期性特征。

行业的周期性是指行业的景气状况与宏观经济波动之间密切相关， 再生
铝行业具有较强的周期性。

再生铝行业的景气状况可以通过再生铝产品的市场供求关系的状况进行
反映。再生铝企业一般实行以销定产的生产模式，产品的生产情况基本反映了
产品的销售情况， 因此再生铝的行业产量基本上反映了市场供求平衡的产品
交易量，再生铝行业的景气状况可以通过行业产量的变动情况进行反映。由于
国内生产总值（ＧＤＰ）及其变动情况可以反映宏观经济的波动情况，因此再生
铝行业的周期性可以通过再生铝行业的产量与国内生产总值之间的相关性进
行反映。

２００５年－２０１９年，国内再生铝的行业产量与国内生产总值之间的变动趋势
高度吻合，再生铝的行业产量与国内生产总值之间的相关系数为０．９８，再生铝
行业属于周期性较强的行业。

２０１８年１０月３１日，中共中央政治局会议指出“当前经济运行稳中有变，经
济下行压力有所加大”。 由于再生铝行业的强周期特征，如果宏观经济环境不
能改善，社会投资、消费和出口放缓或停滞，将对再生铝行业的发展造成不利
影响。

（二）铝价波动的风险
再生铝行业的产品和主要原材料分别为各种牌号的铝合金锭和各种类型

的铝材料，铝材料的成本构成了铝合金锭的主要生产成本，以公司为例，报告
期内铝材料成本在铝合金锭销售成本中的平均比例为８７．８６％。 由于铝材料和
铝合金锭的价格变化是紧密相关的， 因而铝价波动在此泛指铝材料价格波动
以及铝合金锭价格波动。

铝价波动的风险主要表现为铝价持续下跌的风险。一方面，由于原材料周
转期或存货周转期（原材料周转期＋产品销售周期）的存在，从铝材料采购入
库到产品完工入库，或到产品销售收入确认之间，存在一定的时间间隔，在铝
价下跌的情况下， 由于上述时间间隔， 产品完工入库时或产品销售收入确认
时，产品的铝材料成本已经相对提高，或者说，产品的销售价格（相对于铝材料
采购入库时）已经相对降低。这意味着，由于储备、生产、销售的时间间隔，在铝
价下跌的情况下，铝材料与铝合金锭产品之间的价差将相对减小，从而影响单
位产品的毛利润。 另一方面，如果在铝价下跌前，再生铝企业的铝材料库存水
平较高，那么铝价下跌对单位产品毛利润的减少作用将更为明显。

（三）市场竞争的风险
公司为再生铝行业内生产规模较大的企业之一，报告期内，公司的产量在

行业内的排名为第４位，市场份额分别为４．４２％、４．６９％、４．７２％，这表明再生铝行
业的生产经营具有一定程度的分散性。一般而言，在行业集中度不够高的发展
阶段，也是行业竞争较为充分的阶段。

公司作为再生铝行业的领先企业之一，相比国内中小型再生铝企业，公司
在生产规模、生产装备、技术工艺、产品质量、产品种类、销售网络、管理水平上
具有全方位的竞争优势；相对于大型再生铝企业或主要竞争对手，公司在营运
资金周转率、 生产区域布局多元化、 产品应用行业多元化等方面具有竞争优
势。 但是，再生铝行业尚处于竞争较为充分的发展阶段，如果公司不能继续保
持、发展已有的竞争优势，那么将对公司未来业绩的持续增长和行业地位造成
不利影响。

（四）原材料成本控制不当的风险
报告期内，由于公司的经营效率较高（较高的营运资金周转率），经营规模

较大，因而公司保持了较强的盈利能力，但是，再生铝行业的毛利率尚处于较
低水平。再生铝行业的产品成本主要由原材料成本构成，如果原材料采购成本
控制不当， 或者原材料生产损耗控制不当， 将对公司的盈利能力造成不利影
响。

（五）应收账款规模较大的风险
公司的经营规模较大，营业收入较高，因而应收账款的金额较大。 报告期

内，公司的营业收入分别为３９３，０５３．６２万元、４２４，９２７．６３万元、４３５，３３３．２７万元，
各期末应收账款账面价值分别为６６，６６６．７１万元、７５，０７３．８７万元、８１，１９１．７５万
元。

公司各期末应收账款金额较大，但是，账龄在一年以内的应收账款的比例
在９８％以上，应收账款的账龄风险较小；而且各期末应收账款余额在各期营业
收入中的比例分别为１８．３５％、１９．３１％、２０．５６％， 应收账款余额在营业收入中的
比例较小且保持相对稳定，因此不存在应收账款累计拖欠的重大风险。

公司对应收账款的相关风险制定了较为完备的内控制度。 公司在产品销
售环节，业务人员对客户的信用风险已履行了调查、评估的内部程序，在销售
完成后对大额交易客户持续跟踪，关注回款进度，同时公司制定并执行了较为
审慎的坏账准备的计提政策。

但是，如果客户所在行业的经营状况发生较为严重的系统风险，或者宏观
经济发生较为严重的系统风险， 导致客户的财务状况和支付能力出现群体性
风险，那么由于应收账款的规模较大，因而可能给公司造成较大的坏账损失。

（六）税收优惠政策发生变化的风险
报告期内，顺博合金、重庆博鼎和清远顺博分别依据西部大开发战略和高

新技术企业的所得税优惠政策，执行１５％的所得税税率，２０１９年江苏顺博依据
高新技术企业的所得税优惠政策执行１５％的所得税税率， 顺博合金依据残疾
人就业的税收优惠政策，享受增值税退税。 报告期内，增值税的税收返还金额
分别为２，１３５．０８万元、１，７２６．８０万元、１，４９３．４０万元， 在当期利润总额中的比例
分别为１１．１４％、９．７２％、７．１４％， 该等税收优惠政策对公司的持续盈利能力影响
较小。

上述有关企业所得税、 增值税的税收优惠政策对公司的经营发展起到了
一定的促进作用，如果国家调整有关西部大开发战略、残疾人安置企业、高新
技术企业的税收优惠政策，可能会在一定程度上影响公司的盈利水平。

（七）环境保护和安全生产的风险
再生铝企业生产过程会产生废水、废气、废渣和噪声，报告期内，公司三废

和噪声的排放或处理符合国家和地方的排污要求及标准，但是，如果环保主管
部门未来对再生铝企业提出更高的环保要求， 那么可能会由此增加公司在环
保方面的支出和成本。

在铝合金锭生产过程中，熔炼环节存在一定的危险性，可能会发生烫伤事
故。 公司历来重视安全生产，建立了员工安全生产工作手册，定期对生产设备
进行检修，报告期内未发过重大安全事故。 但是，如果未来安全生产制度不能
得到有效执行，因而发生重大安全生产事故，就会给公司的生产经营带来负面
影响。

（八）外贸政策的风险
２０１８年，国家发布了若干涉及废铝进口的外贸政策。 ２０１８年３月１日，《进口

可用作原料的固体废物环境保护控制标准－废有色金属》（ＧＢ１６４８７－２０１７）实
施，废有色金属夹带物控制标准从２％提高到１％。 ２０１８年４月２日，国务院关税税
则委员会决定对美国进口废铝碎料加征２５％关税。 ２０１８年４月１９日，有关部委发
布了《关于调整＜进口废物管理目录＞的公告》（２０１８年第６号），规定１６个品种
固体废物从限制进口调整为禁止进口， 其中包括以回收铝为主的废电线、电
缆、五金电器。 ２０１８年６月１６日，《中共中央国务院关于全面加强生态环境保护
坚决打好污染防治攻坚战的意见》 提出大幅减少以至停止固体废物的进口。
２０１８年１２月２１日，有关部委发布了《关于调整＜进口废物管理目录＞的公告》（２０１８
年第６８号），将废钢铁、铜废碎料、铝废碎料等８个品种固体废物从非限制进口
调整为限制进口。 （国家标准《再生铸造铝合金原料》（ＧＢ ／ Ｔ３８４７２－２０１９）已于
２０１９年１２月３１日发布，定于２０２０年７月１日实施，符合原料标准的再生铝原料将
按一般商品进口，不属于固废管理范围。 ）

公司的废铝采购基本来自国内供应商，仅有少量废铝材料来自境外采购，
报告期内公司分别进口了７，５５８．３２万元、０．００万元、６７８．９０万元的废铝材料，在
废铝采购金额中的比例分别为２．７８％、０．００％、０．２２％。 随着国内废铝的社会保有
量快速增长，国内的废铝材料供应日益充足，公司的废铝材料基本来自国内采
购，公司在国内拥有丰富的供应商资源，因而上述有关废铝进口的贸易政策不
会对公司生产经营造成重大影响。但是，在短期内上述有关废铝进口的贸易政
策可能在一定程度上影响行业部分地区的原材料供应。

（九）募投项目实施后产能消化风险
本次募集资金拟建设、运营湖北襄阳生产基地，其设计产能为年产２０万吨

铝合金锭。 募投项目的产能利用率预计为８３．４７％， 与募投项目立项前三年
（２０１５年－２０１７年）公司产能利用率的平均水平一致，据此测算，募投项目新增
的铝合金锭的年产量为１６．６９万吨。

本次募集资金使用项目经过了充分的研究论证，待项目建成后，将进一步
增强公司生产区域布局多元化的竞争优势， 进一步拓展区域市场并有助于提
高产品应用行业多元化的水平。但是，如果未来国家产业政策或市场环境发生
公司预料之外的不利变化，导致募投项目市场开拓不利，新增产能不能及时消
化，那么有可能对公司的盈利能力产生不利影响。

（十）即期回报摊薄的风险
本次公开发行股票成功后，公司总股本和净资产规模将有所增加，预计本

次发行完成当年，公司存在每股收益和净资产收益率等即期回报摊薄的风险。
随着募集资金使用项目的投产运营， 公司每股收益和净资产收益率也将回升
至正常水平。

（十一）实际控制人控制风险
公司的控股股东和实际控制人为王增潮、王真见、王启和杜福昌，四人签

订了一致行动协议。 本次发行前， 公司实际控制人合计持有公司７０．３９％的股
份， 本次发行后实际控制人仍处于绝对控股地位。 虽然公司已经根据 《公司
法》、《证券法》、《上市公司章程指引》等法律法规和规范性文件的要求，建立了
较为完善的法人治理结构，但公司实际控制人如果利用其控股地位，对公司发
展战略、经营决策和利润分配等重大事项进行不当控制，则存在公司决策偏离
中小股东最佳利益目标的风险。

（十二）铝合金锭毛利润对铝价变动具有较高敏感性的风险
由于铝合金锭的销售价格和铝材料的采购价格之间具有较强的联动关

系，因而可以假设两种价格等幅上涨或等幅下跌。 报告期内，在其他因素保持
不变的情况下， 若铝合金锭的销售价格和铝材料的采购价格同时下降１％，则
铝合金锭的毛利润将分别减少６９５．１２万元、７５１．９５万元、７６７．７１万元， 铝合金锭
的毛利润对铝价变动的敏感系数分别为２．５７倍、３．０２倍、２．７２倍。 这意味着如果
铝价大幅下降，将对公司的盈利能力造成较大影响。

（十三）新冠状病毒疫情影响生产经营的风险
２０２０年春节前后，新冠状病毒疫情开始在国内各地蔓延，公司位于重庆、

广东、江苏的生产基地在春节后的开工时间较往年延迟，春节后员工的返工率
较往年下降，类似的情况也普遍发生于公司的供应商与客户，同时，部分地区
的道路交通管制对公司的货物运输也造成一定阻碍，因此，在短期内新冠状病
毒疫情将对公司的生产经营造成不利影响。

二、其他重要事项
截至本招股意向书摘要签署日， 本公司已订立将要履行或正在履行的重

大合同如下：
（一）销售合同
截至本招股意向书摘要签署日， 发行人及其子公司将要履行或正在履行

的金额在３，０００万元以上或虽未达到上述标准但对发行人及其子公司生产经
营活动、未来发展或财务状况具有重要影响的销售合同如下：

序号 销售主体 客户名称 合同标的 合同金额或
数量 合同期限 履行情

况

１ 顺博合金 宁波斯贝科技缸套有
限公司 ＡＤＣ１２铝锭 ５，０００吨 ２０２０．０１．０１－

２０２０．１２．３１
正在履

行

２ 顺博合金 重庆鑫丽鸿精密压铸
有限公司 ＡＤＣ１２铝锭 ５，０００吨 ２０２０．０１．０１－

２０２０．１２．３１
正在履

行

３ 顺博合金 重庆佳利德汽车部件
有限公司 ＡＤＣ１２铝锭 ２，８００吨 ２０２０．０１．０１－

２０２０．１２．３１
正在履

行

４ 顺博合金 重庆惠正机械制造有
限公司

多种型号
铝锭 ２，７００吨 ２０２０．０１．０１－

２０２０．１２．３１
正在履

行

５ 顺博合金 重庆市璧山正发有色
金属有限公司 ＡＤＣ１２铝锭 ２，０００吨 ２０２０．０１．０１－

２０２０．１２．３１
正在履

行

（二）借款合同
截至本招股意向书摘要签署日， 发行人及其子公司将要履行或正在履行

的金额在３，０００万元以上或虽未达到上述标准但对发行人及其子公司生产经
营活动、未来发展或财务状况具有重要影响的银行合同如下：

序号 借款方 贷款方 合同名称及编号 金额
（万元） 合同期限 担保情况

１

顺博合
金

中国建设银
行股份有限
公司璧山支

行

ＨＴＺ５００１８００００ＬＤＺＪ
２０１９００００２ 《人民币
流动资金贷款合同》

５，０００ ２０１９．０３．１５－
２０２０．０３．１４

王真见 、 王增潮 、
重庆 九 龙 投 资 有
限 公 司 提 供 连 带
责任保证 ，顺博合
金 提 供 房 屋 及 相
关土地抵押担保。

２

ＨＴＵ５００１８００００ＦＢ鄄
ＷＢ２０１９００００３《人民
币流动资金贷款合
同》

４，０００ ２０１９．０９．２９－
２０２０．０９．２８

３

ＨＴＵ５００１８００００ＦＢ鄄
ＷＢ２０１９００００７《人民
币流动资金贷 款合
同》

３，０００ ２０１９．０９．２９－
２０２０．０９．２８

４

顺博合
金

中国工商银
行股份有限
公司重庆沙
坪坝支行

０３１００００２４８－２０１９年
（小支）字０００７９号
《流动资金借款合

同》

３，９００ ２０１９．０４．０３－
２０２０．０３．１８

王真见 、 王增潮 、
包秀娟 、吴阿儿提
供连带责任保证 ，
顺博合金 、重庆九
龙投资有限公司 、
重庆 众 心 驰 恒 商
贸 有 限 公 司 提 供
房屋 及 相 关 土 地
抵押担保。

５

０３１００００２４８－２０１９年
（小支）字００２６６号
《流动资金借款合

同》

３，０００ ２０１９．０５．１０－
２０２０．０５．０６

６
顺博合

金

中国银行股
份有限公司
重庆合川支

行

２０１９年合川顺博借
字００１号《流动资金

借款合同》
３，０００ ２０１９．０５．２８－

２０２０．０５．２７
王真见 、王增潮提
供连带责任保证 ，
江 苏 顺 博 提 供 房
屋 及 相 关 土 地 抵
押担保。７

２０１９年合川顺博借
字００２号《流动资金

借款合同》
３，０００ ２０１９．０８．０８－

２０２０．０８．０７

８ 江苏顺
博

江苏江南农
村商业银行
股份有限公

司

８００３３２２２０１９６２０００００
４《最高额借款（信

用）合同》
３，０００ ２０１９．０５．２８－

２０２０．０５．２４

王真见 、顺博合金
提供 连 带 责 任 保
证。

９ 广东顺
博

中 国 建 设 银
行 股 份 有 限
公 司 清 远 市
分行

ＨＴＺ４４０７６００００ＬＤＺＪ
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（三）承销及保荐协议
本公司就本次股票发行上市与国海证券签署了 《重庆顺博铝合金股份有

限公司与国海证券股份有限公司关于首次公开发行股票保荐协议书》和《重庆
顺博铝合金股份有限公司与国海证券股份有限公司关于首次公开发行股票主
承销协议书》，协议约定，本公司委任国海证券为本次发行上市的保荐机构和
主承销商，负责推荐公司股票发行上市、主承销工作，并持续督导公司履行相
关义务。

（四）建筑工程施工合同
２０１９年７月２１日，湖北顺博与重庆浩森建筑工程（集团）有限公司签订了

《建设工程施工合同》，根据该合同，重庆浩森建筑工程（集团）有限公司承包
“顺博铝合金湖北有限公司废铝资源综合利用项目建设工程”工程项目，该工
程项目的工期为２０１９年７月１日至２０２０年２月２９日， 合同金额暂估为人民币７，
４００万元。

三、对外担保情况
截至本招股意向书摘要签署日，发行人不存在对外担保。
四、诉讼、仲裁和处罚情况
（一）发行人及其子公司的重大诉讼、仲裁或行政处罚事项
报告期内，发行人及其子公司的重大诉讼、仲裁或行政处罚事项如下：
１、重庆博鼎因生活废水监测取样中氨氮浓度超标而受到环保部门行政处

罚
详见招股意向书“第六章业务与技术”之“四、发行人主营业务的具体情

况”之“（六）安全生产及环境保护情况”之“２、环境保护情况”之“（４）１０万元环
保处罚的相关情况”。

２、重庆博鼎因未按环保要求规范储存废油漆桶而受到环保部门行政处罚
详见招股意向书“第六章业务与技术”之“四、发行人主营业务的具体情

况”之“（六）安全生产及环境保护情况”之“２、环境保护情况”之“（５）１万元环保
处罚的相关情况”。

３、顺博合金、广东顺博因货运车辆的超限运输而受到道路运输主管部门
行政处罚

详见招股意向书“第九章公司治理”之“二、最近三年违法违规情况”。
除上述事项外，截至本招股意向书摘要签署日，本公司及各子公司不存在

尚未了结的或者可以预见的重大诉讼、仲裁和行政处罚事件。
（二）发行人控股股东、实际控制人和发行人董事、监事、高级管理人员和

核心技术人员的重大诉讼、仲裁或行政处罚事项
截至本招股意向书摘要签署日，本公司控股股东、实际控制人不存在尚未

了结的或者可以预见的重大诉讼、仲裁或行政处罚案件。
截至本招股意向书摘要签署日，本公司董事、监事、高级管理人员和核心

技术人员不存在尚未了结的或者可以预见的重大诉讼、仲裁或行政处罚案件。
（三）发行人董事、监事、高级管理人员和核心技术人员受到刑事诉讼的情

况
截至本招股意向书摘要签署日，本公司董事、监事、高级管理人员和核心

技术人员不存在受到刑事诉讼的情形。

第六章 本次发行各方当事人和发行时间安排
一、本次发行各方当事人

（一）发行人：重庆顺博铝合金股份有限公司

法定代表人： 王真见

住 所： 重庆市合川区草街拓展园区

联系电话： ０２３－４２４６ ０１２３
传真号码： ０２３－４２４６ ０１２３
联 系 人： 王珲、蒋佶利

（二）保荐机构（主承销商）：国海证券股份有限公司

法定代表人： 何春梅

注册地址： 广西壮族自治区桂林市辅星路１３号
办公地址： 深圳市福田区竹子林四路光大银行大厦２９楼
联系电话： ０７５５－８３７１ ６９０９
传真号码： ０７５５－８３７０ ８７９６
保荐代表人： 罗大伟、郭刚

协 办 人： 辛莉莉

经 办 人： 刘一笑、李威

（三）发行人律师：国浩律师（天津）事务所

负责人： 梁爽

住 所： 天津市和平区贵州路１８号君悦大厦Ｂ座８层
联系电话： ０２２－８５５８ ６５８８
传真号码： ０２２－８５５８ ６６７７
经办律师： 梁爽、宋茵、游明牧、李根

（四）审计机构和验资机构：众华会计师事务所（特殊普通合伙）

法定代表人： 孙勇、陆士敏

住 所： 上海市嘉定工业区叶城路１６３０号５幢１０８８室
联系电话： ０２１－６３５２ ５５００
传真号码： ０２１－６３５２ ５５６６
经办注册会计师： 郝世明、郭卫娜

（六）股票登记机构：中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司

住 所： 深圳市福田区深南大道２０１２ 号深圳证券交易所广场２５楼
联系电话： ０７５５－２１８９ ９９９９
传真号码： ０７５５－２１８９ ９０００
（七）收款银行

户 名： 国海证券股份有限公司

收款账号： ２１０２１１０００９２７３３０４４２７
（八）申请上市证券交易所：深圳证券交易所

住 所： 广东省深圳市福田区深南大道 ２０１２ 号

联系电话： ０７５５－８８６６ ８８８８
传真号码： ０７５５－８２０８ ３１９４

二、与本次发行上市有关的重要日期
事项 日期

初步询价日期 ２０２０年８月１２日－１３日
发行公告刊登日期 ２０２０年８月１８日
网下、网上申购日期 ２０２０年８月１９日
网下、网上缴款日期 ２０２０年８月２１日
股票上市日期 本次股票发行结束后，发行人将尽快申请在深交所上市

第七章 备查文件
一、备查文件
（一）发行保荐书；
（二）发行保荐工作报告；
（三）财务报表及审计报告；
（四）内部控制鉴证报告；
（五）经注册会计师核验的非经常性损益明细表；
（六）法律意见书及律师工作报告；
（七）公司章程（草案）；
（八）中国证监会核准本次发行的文件；
（九）其他与本次发行有关的重要文件。
二、备查文件查阅网址、地点、时间
在本次股票发行期间每周一至周五上午９：００－１１：００，下午２：００－５：００，投

资者可在下列地点查阅有关备查文件：
１、重庆顺博铝合金股份有限公司
地点：重庆市合川区草街拓展园区
电话：０２３－４２４６ ０１２３
传真：０２３－４２４６ ０１２３
联系人：王珲、蒋佶利
２、国海证券股份有限公司
地点：深圳市福田区竹子林四路光大银行大厦２９楼
电话：０７５５－８３７１ ６９０９
传真：０７５５－８３７０ ８７９６
联系人：罗大伟、郭刚

重庆顺博铝合金股份有限公司
2020年8月10日
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